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Las principales economias del mundo frenan su crecimiento de la mano de una politica monetaria
restrictiva. A su vez, Sudamerica muestra signos de recuperacion en la industria y los servicios,
aunque un dolar fuerte presiona a la region.

Estados Unidos, China y la zona euro seguiran estancadas

La caida en la actividad econdomica mundial encuentra su primer fundamento en 2020, por los efectos de la pandemiay
las politicas restrictivas de varios paises y en especial de China, en torno a la politica de COVID-0. Tras este escenario, se
produjo el rebote de la actividad econdmica durante el 2021; y en el comienzo de este ano el conflicto bélico en la zona
del Mar Negro sumo tal nivel de presion a las cadenas globales de valor, que generd una reorientacion en el comercio
internacional de bienes. Para coronar la situacion, el gigante asiatico, que juega un rol central para el comercio global,
reqistro niveles negativos de crecimiento de su PBI, con una caida de 2,6% en el segundo trimestre del 2022, lo que
termind de recrudecer la situacion.

El ultimo informe de Politica Monetaria del Banco Central de la Republica Argentina (BCRA) presentado en octubre,
mostro niveles de PBI que a nivel global ya descuentan esta proyeccion a la baja del crecimiento. A su vez, y de la mano
de una presion inflacionaria alta, la politica monetaria restrictiva de los organismos internacionales como la Reserva
Federal de los Estados Unidos, el Banco de Inglaterray el Banco de la UE, entre otros, reforzo la tendencia decreciente
de la demanda e influyo sobre las estimaciones de caida en la actividad financiera mundial.
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Evolucion del PIB de los principales socios comerciales de
Argentina por trimestre. Periodo 2020-2022.
@BCRmercados en base a datos de BCRA
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Estados Unidos también desacelerd su crecimiento en el primer y segundo trimestre de 2022, cayendo 0,4% Yy 0,2%
respectivamente, principalmente por la merma en la inversion en stocks y en el gasto gubernamental. Sin embargo, la
tasa de desempleo norteamericana mostro niveles minimos en julio (3,5%); Lo que se condice con altos niveles de
inflacion estadounidense.

Con un prondstico menos alentador, el Fondo Monetario Internacional en su ultimo informe (World Economic Outlook
Report October 2022) relevo estimaciones aun mas atenuantes respecto a las consecuencias del endurecimiento de las
condiciones monetarias y financieras, indicando que se reducira el crecimiento en Estados Unidos al 1% el proximo ano. A
su vez, en China, la prevision de crecimiento de 2023 se reduce a 4,4%, debido al debilitamiento del sector inmobiliario y a
los continuos confinamientos.

Segun el organismo, alrededor de un tercio de la economia mundial se contraera este ano, o en el proximo, en medio de
lareduccion de los ingresos reales y el aumento de los precios; ademas de los desafios que plantea el conflicto ruso-
ucraniano, en el sentido de una crisis fundamentada en el costo de vida causada por presiones inflacionarias persistentes
que involucra a los alimentos y al sector de la energia fundamentalmente, conjunto con la mencionada desaceleracion
en China.
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Argentina crecié un 16,2% en el segundo trimestre del afio

A nivel local, si bien los avatares de un tercer ano Nina se sintieron en los commodities, los ciclos restrictivos de politica
monetaria mencionados derivaron en la venta neta de los fondos de inversion en granos, mientras que otros sectores
como la industria y los servicios registraron una dinamica distinta. Al analizar los niveles de actividad de las principales
economias sudamericanas, se observa que tanto la industria manufacturera como los servicios de la region han
experimentado una tendencia al alza y una recuperacion desde los niveles de pandemia.

Evolucion del PBI de la Industria Manufacturera.

Principales Economias Sudamericanas.
@BCRmercados en base a datos de BCRA
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El grafico anterior muestra el desempeno industrial medido segun los niveles de PBI de la industria manufacturera. Se
observa que Argentina crecid un 16,2% en el segundo trimestre del ano, a contramano de la tendencia recesiva y por
encima del resto. Se observa que Argentina crecioé un 16,2% en el segundo trimestre del ano comparado con el cuarto
trimestre de 2019, a contramano de la tendencia recesiva y por encima del resto. Ademas, el producto crecio mas de lo
que esperaba el mercado, lo que realzo la tendencia positiva.

Los servicios también lograron reponerse desde sus niveles postpandemia. En este caso, nuestro pais se posiciond como
la tercera mayor recuperacion, luego de Chile y Colombia. No obstante, se debe destacar que el nivel productivo de los
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servicios se encuentra por encima del desempeno que se registraba incluso previo al 2020.

Evolucion del PBI de Servicios totales. Principales

Economias Sudamericanas.
@BCRmercados en base a datos de BCRA
120

115
110
105
100

w
un

90

Indice IV-19=100

85
BO
75

70
& B I o I Ao T S . A Sy S
O Q&#&r» RN “’@'@"‘9@:" v \,g«&:ﬁ'é:m- N

Trimestres 2018 - 2022

-8~ Argentina ——Brasil Chile =——Colombia —Peri

La actividad econdmica argentina, que por el contrario estuvo al alza hasta el segundo trimestre del ano, como asi
también las principales economias sudamericanas, pueden quedar expuestas al efecto dominé de una recesion mundial
que afecte el desarrollo y podria actuar como un freno para el crecimiento, si el contexto geopolitico adverso y el ciclo
monetario restrictivo se profundiza.

El indice Délar llegé a maximos de hace 20 afios

El sesgo correctivo de la politica monetaria a nivel mundial no bastd para disminuir la inflacion, que aun mantiene un
signo alcista en las mayores economias del mundo. Sin embargo, la menor actividad presiono sobre los precios de las
commoditiesy estos parecieran retornar a los niveles previos al inicio del conflicto belico en el Mar Negro.

Ademas, dentro de este mismo contexto, la fortaleza del dolar hizo eco el tercer trimestre del ano, haciendo que la caida
en la actividad de la economia se vuelva cada vez mas realista. La firmeza de la moneda estadounidense surge en buena
medida como un resultado de las politicas monetarias restrictivas ejercidas por la FED, que llevaron al indice Dolar a

maximos no vistos desde mayo del 2002. En este sentido, en los ultimos dias de septiembre se alcanzé un valor de indice
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de 114,1, superando en un 22% al registro que se tenia un ano atras, al tiempo que implica una suba del 18,5% en lo que va

del ano.
Evolucion del indice del Dolar Estadounidense
@BCRmercados en hase a datos de Reuters
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Actualmente se espera que la inflacion mundial alcance un maximo de 9,5% en 2022, antes de desacelerarse al 4,1% en

2024. Esto podria deteriorar las condiciones financieras mundiales en 2023, y el dolar podria

fortalecerse aun mas por

turbulencias en los mercados financieros, empujando al mercado hacia activos seguros. Esto aumentaria
significativamente las presiones inflacionarias y las fragilidades financieras en el resto del mundo, especialmente en las

economias en desarrollo.

Las proyecciones de crecimiento global para este ano se presentan sin cambios, arrojando un valor de 3,2%, mientras que
para el proximo ano se reducen a 2,7%, por lo que ya se descuenta una baja de 0,2% respecto al informe del organismo
publicado en julio. La Unidn Europea también sufrira los avatares recesivos, donde la crisis energeética provocada por el

conflicto reducira el crecimiento al 0,5% en 2023.

Direccién de
Informacionesy
Estudios Econémicos

\2

o/ i
Ly
‘%"9-:_‘_

%5

DE COMERCIO
DE ROSARIO

Este material, que se encuentra inscripto en el Registro de la propiedad Intelectual bajo el N°® 112165763, pue

Semanal de la Bolsa de Comercio de Rosario. IS¢ 26-7824

Pags

PROPIETARIO: Bolsa de Comercio de Rosario
DIRECTOR: Dr. Julio A. Calzada

Cordoba 1402 | S2000AWVY Rosario | ARG
Tel: (54 341) 5258300/ 4102600 Int. 1330
iyee@bcr.com.ar | www.bcr.com.ar

’ @BCRmercados

reproducido de manera total o parcial citando como fuente Informativo



